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Le PIB réel a continué de croître fortement en glissement annuel en 2002 mais sa progression s’est ralentie au second semestre
lorsque la demande tant intérieure qu’extérieure a faibli. La croissance de l’activité devrait se redresser à nouveau en 2003,
tirée par une reprise de la demande étrangère et une forte progression de l’investissement. L’inflation, bien que faiblissant,
devrait rester supérieure à la moyenne de la zone euro, en partie du fait de différences de positions conjoncturelles. Le déficit
des opérations courantes, qui était monté à 6½ pour cent du PIB en 2002, devrait se contracter progressivement.

La réduction rapide et nécessaire du fort ratio d’endettement exige une maîtrise plus stricte des dépenses publiques
primaires et une plus grande efficience de l’administration du secteur public. Les mesures récemment prises pour réformer
les systèmes de sécurité sociale et d’imposition sont les bienvenues. De nouvelles réformes structurelles des marchés du
travail et des produits, notamment l’ouverture plus résolue des industries de réseau à la concurrence, sont essentielles pour
une croissance non inflationniste durable.

La croissance de l’activité 
s’est ralentie et le déficit 
des opérations courantes 
s’est creusé

L’économie a progressé à un rythme soutenu en 2002 malgré l’affaiblissement de
la conjoncture mondiale. On estime que la production réelle s’est accrue de 4 pour cent
en glissement annuel, soit à un rythme encore supérieur à la moyenne de la zone euro.
La croissance a bénéficié du dynamisme de la consommation publique et de la fermeté
de l’investissement, grâce à la faiblesse des taux d’intérêt réels, à la rapide expansion
des prêts au logement, aux entrées de capitaux au titre du troisième Cadre communau-
taire d’appui et aux préparatifs des Jeux olympiques de 2004. La consommation privée
est elle aussi restée soutenue, étayée par la forte progression du crédit à la consomma-
tion, de généreuses augmentations de salaire et des réductions d’impôt. Néanmoins, les
incertitudes grandissantes concernant les perspectives économiques mondiales et
l’effondrement persistant du marché boursier ont sapé la confiance et la croissance de
l’activité s’est ralentie au second semestre. En 2002, le taux de chômage moyen est
demeuré élevé, aux alentours de 10 pour cent. Le déficit des opérations courantes s’est
légèrement creusé en 2002 pour s’établir à 6½ pour cent du PIB.

L’écart d’inflation avec la zone 
euro est resté important

L’indice harmonisé des prix à la consommation, bien qu’en recul par rapport à
son sommet du début de 2002, s’est établi en moyenne à 3.9 pour cent en 2002,
l’écart avec la zone euro se creusant à 1.7 point de pourcentage. Les mauvaises
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conditions météorologiques et la hausse des prix de l’énergie ont encore renforcé la
progression des prix à la consommation au début de 2003. L’inflation sous-jacente
est elle aussi restée forte, à 3.6 pour cent en moyenne en 2002, les prix des services
affichant une hausse particulièrement rapide.

Les conditions monétaires
soutiennent l’activité…

Malgré la forte appréciation de l’euro, les conditions monétaires sont restées
détendues en 2002, les taux d’intérêt réels à court terme s’établissant en moyenne
aux alentours de zéro. Bien que l’expansion du crédit à la consommation se soit
ralentie, elle était encore d’environ 24 pour cent en décembre 2002 (en glissement
annuel), tandis que les prêts au logement augmentaient de 36 pour cent.

… tandis que le solde
budgétaire est légèrement

déficitaire

Le déficit des administrations publiques est désormais estimé à 1.2 pour cent du PIB
en 2002, sans grande modification par rapport à l’année précédente. Le budget 2003 table
sur un déficit de 0.9 pour cent du PIB. Il comporte un nouveau train de mesures fiscales
dans le cadre de la vaste réforme en cours du système d’imposition, dont le coût budgé-
taire est estimé entre 0.8 et 1 pour cent du PIB sur l’ensemble de la période 2003-2004.
Selon l’OCDE, le solde budgétaire devrait s’améliorer progressivement, le déficit n’étant
plus que de 0.7 pour cent du PIB d’ici 2004.

La croissance de l’activité
devrait reprendre dans le
courant de l’année 2003

L’activité économique devrait se redresser dans le courant de l’année 2003, paral-
lèlement à la reprise internationale. Étant donné la faiblesse des effets de report, la
croissance en glissement annuel pourrait être seulement de 3½ pour cent en 2003 avant
de se raffermir progressivement jusqu’aux alentours de 4 pour cent en 2004. L’activité

1999 2000 2001 2002 2003 2004 

Prix courants 
milliards d’euros

Pourcentages de variation, en volume
(prix de 1995)

Consommation privée  79.8 2.6 2.9 2.5 2.7 2.9
Consommation publique  17.4 2.0 -0.9 6.2 0.0 0.2
Formation brute de capital fixe  24.5 8.0 5.9 6.7 8.6 6.8
Demande intérieure finale  121.6 3.7 3.0 3.9 3.7 3.5
  Variation des stocks - 0.4 0.3 0.1 0.0 0.0 0.0
Demande intérieure totale  121.3 3.9 3.1 3.9 3.7 3.5

Exportations de biens et services  23.1       19.7 -1.6 -4.5 2.9 7.3 
Importations de biens et services  31.5 14.5 -3.4 -2.7 3.3 5.2
  Exportations nettes - 8.4 -0.1 0.7 -0.2 -0.3 0.1

PIB aux prix du marché  112.9       4.2 4.1 4.0 3.6 3.9 
Déflateur du PIB        _ 3.4 3.4 3.7 3.5 3.6

Pour mémoire
Indice des prix à la consommation        _ 2.9 3.7 3.9 3.4 3.5
Déflateur de la consommation privée        _ 3.2 3.1 3.5 3.3 3.4
Taux de chômage        _ 11.1 10.4 10.0 9.5 9.1
Solde des administrations publiques        _ -1.9 -1.4 -1.2 -1.0 -0.7
Balance des opérations courantes        _ -6.9 -6.2 -6.5 -6.2 -5.8

a) A l'exclusion des navires opérant à l'étranger.
b)  Contributions aux variations du PIB en volume (en pourcentage du PIB en volume de l'année précédente), montant
     effectif pour la première colonne.
c)  Y compris l'erreur statistique.
d)  En pourcentage du PIB. 
e)  Comprend les recettes provenant de la vente de licences de téléphonie mobile (environ 0.5 pour cent du PIB).
f)  Sur la base des règlements.
Source : OCDE.

b,c

b

a

d

d,f

e

Grèce : Demande, production et prix
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devrait continuer de bénéficier des préparatifs des Jeux olympiques de 2004, de la fai-
blesse des taux d’intérêt et des entrées de capitaux en provenance des fonds structurels
européens. De plus, la mise en œuvre du nouveau train de mesures fiscales prévues
dans le budget 2003, conjuguée à une nouvelle progression de l’emploi, devrait stimu-
ler les dépenses de consommation. Les importations devraient se raffermir mais la
reprise de la demande mondiale devrait également gonfler les exportations, le secteur
extérieur cessant de ce fait de freiner l’activité en 2004. On prévoit une décrue de
l’inflation, qui pourrait cependant se maintenir aux alentours de 3½ pour cent au cours
des deux prochaines années en raison de la vigueur de l’activité intérieure. Les
prévisions pourraient cependant devoir être révisées en baisse si le ralentissement de
l’activité internationale devait être plus durable que prévu.
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2002 2003 2004     
2002

I                 II
2003

I               II
2004

I                 II

Pourcentages de variation par rapport à la période précédente

PIB en volume
États-Unis 2.4    2.5    4.0      3.5    2.7    1.7    3.8    4.1    3.8    
Japon 0.3    1.0    1.1      1.0    3.5    0.0    0.6    1.2    1.4    
Zone euro 0.9    1.0    2.4      1.1    1.1    0.9    1.4    2.6    2.9    
Union européenne 1.0    1.2    2.4      1.2    1.4    1.0    1.5    2.6    2.8    
OCDE total 1.8    1.9    3.0      2.5    2.4    1.4    2.4    3.2    3.2    

Demande intérieure totale en volume
États-Unis 3.0    2.8    4.0      4.2    3.3    2.1    3.8    4.2    3.8    
Japon -0.3    0.5    0.4      -0.4    3.2    -0.6    -0.2    0.5    0.7    
Zone euro 0.3    1.1    2.4      0.4    1.0    1.0    1.5    2.6    2.9    
Union européenne 0.7    1.3    2.5      0.7    1.5    1.1    1.6    2.8    3.0    
OCDE total 1.9    2.0    2.9      2.4    2.8    1.4    2.4    3.1    3.1    

En pourcentage

Inflationb

États-Unis 1.1    1.6    1.3      0.9    1.3    2.0    1.2    1.5    1.3    
Japon -1.7    -2.2    -1.8      -1.7    -2.6    -2.1    -1.8    -1.8    -1.8    
Zone euro 2.4    1.9    1.7      2.5    2.1    1.9    1.8    1.6    1.6    
Union européenne 2.5    1.9    1.8      2.8    2.1    1.9    1.9    1.8    1.8    
OCDE  moins  la Turquie 1.4    1.3    1.2      1.5    1.2    1.5    1.2    1.2    1.2    
OCDE total 2.1    1.7    1.4      2.0    1.7    1.9    1.5    1.4    1.3    

En pourcentage de la population active

Chômage
États-Unis 5.8    6.0    5.8      5.7    5.8    6.0    6.1    5.9    5.7    
Japon 5.4    5.7    5.7      5.3    5.4    5.6    5.8    5.7    5.7    
Zone euro 8.2    8.8    8.7      8.1    8.3    8.7    8.8    8.8    8.6    
Union européenne 7.6    8.0    7.9      7.5    7.7    8.0    8.1    8.0    7.9    
OCDE total 6.9    7.2    7.0      6.8    7.0    7.1    7.2    7.1    6.9    

En pourcentage du PIB

Balance courante
États-Unis -4.8    -5.4    -5.5      -4.6    -5.0    -5.4    -5.4    -5.5    -5.5    
Japon 2.8    3.1    3.9      3.0    2.6    2.9    3.4    3.8    4.1    
Zone euro 1.1    1.4    1.4      0.9    1.3    1.3    1.4    1.4    1.4    
Union européenne 0.9    1.0    1.0      0.7    1.0    1.0    1.0    1.0    0.9    
OCDE total -1.1    -1.2    -1.2      -1.0    -1.1    -1.2    -1.1    -1.1    -1.1    

En pourcentage

Taux d'intérêt à court termec

États-Unis 1.8    1.4    3.0      1.9    1.6    1.3    1.4    2.6    3.5    
Japon 0.1    0.0    0.0      0.1    0.0    0.0    0.0    0.0    0.0    
Zone euro 3.3    2.3    2.3      3.4    3.3    2.5    2.1    2.1    2.5    

Pourcentages de variation par rapport à la période précédente

Commerce mondiald 3.6    5.9    8.8      5.9    7.9    4.1    7.5    9.3    9.4    

Note: Sauf pour le chômage et les taux d'intérêts, les données semi-annuelles sont désaisonnalisées, taux annuels.
a) Les hypothèses sur lesquelles sont fondées les prévisions sont les suivantes :
      - les politiques fiscales en vigueur ou annoncées restent inchangées ;
      - les taux de change restent inchangés par rapport à leur niveau du 26 mars 2003 ; en particulier 1 dollar = 120.10 yen et 0.936 euros ;
      - les prévisions ont été établies à partir de données collectées avant la date limite du 4 avril 2003.
b) Indice implicite des prix du PIB, pourcentages de variation par rapport à la période précédente.
c) États-Unis : eurodollar à 3 mois ; Japon : certificats de dépôt de 3 mois ; zone euro : taux  interbancaires à 3 mois.  Voir encadré Hypothèses de politique économique

et autres hypothèses sous-tendant les prévisions.
d) Taux de croissance de la moyenne arithmétique des importations et des exportations mondiales de marchandises en volume.
Source :  OCDE.

Résumé des prévisionsa
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